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 في النمو الاقتصاديسياسة استهداف التضخم  أثر
 -تطبيقيةدراسة  – 

 
عة جام –كمية الاقتصاد        طالبة الدراسات العميا: سحر المسمط
 دمشق

 اشراف الدكتور: نوار هاشم
 

 ممخص الدراسة بالمغة العربية
، الاقتصاديتحقيؽ النمو سياسة استيداؼ التضخـ في  مساىمة ىدفت الدراسة إلى بياف

 (البرازيؿ، تركيا) في
وذلؾ بالرجوع وقد تمت عممية جمع البيانات استخدمت الباحثة المنيج الوصفي التحميمي، 

لنقد دوؽ انإلى المراجع النظرية والأدبيات العالمية، إضافة إلى موقع البنؾ الدولي، وص
مجموعة مف النتائج  وقد توصمت الدراسة إلى (2019-1990خلبؿ الفترة ) الدولي،
 :أىميا

نجحت الدوؿ الأخرى في تبني سياسة استيداؼ التضخـ، عبر تمبية متطمبات تطبيؽ  -
ىذه السياسة إذ فشمت في بادئ الأمر بسبب التحديات الداخمية والخارجية التي 

 واجيتيا ولكنيا تمكنت فيما بعد مف تطبيقيا بنجاح.
في استيداؼ التضخـ في سوريا  الأخرىتجارب الدوؿ يمكف الاستفادة مف كما  -

يا، مف خلبؿ معرفة واقع تطبيؽ سياسة استيداؼ الاقتصادي في وتحقيؽ النمو
التضخـ في البمداف المدروسة والخطوات المتبعة فييا لاستيفاء المتطمبات الأساسية 
لسياسة استيداؼ التضخـ وآلية السياسة النقدية في ظؿ تطبيؽ سياسة استيداؼ 

 فييا.التضخـ 
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سواؽ المتقدمة والناشئة والوقوؼ الاستفادة مف تجارب الأ أوصت الدراسة بضرورةوقد  
وصوليا إلى اليدؼ المحدد عمى مواطف القوة التي ساعدت في تحقيؽ نجاحيا و 

الضعؼ التي عرقمت سير عممية الاستيداؼ وتسببت بحصوؿ انحرافات خطيرة  ومواطف
 .عف المعدؿ المستيدؼ

 ، النمو الاقتصادي.التضخـ، سياسة استيداؼ التضخـ المفتاحية:الكممات 
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Abstract 

The study aimed to show the contribution of inflation targeting 

policy to achieving economic growth in (Turkey, Brazil) The 

researcher used the descriptive analytical method, and the data 

collection process was done by referring to the theoretical 

references and international literature, in addition to the website of 

the World Bank and the International Monetary Fund, during the 

period (1990-2019). The study reached a set of results, the most 

important of which are: - Other countries succeeded in adopting a 

policy of targeting inflation, by meeting the requirements of 

applying this policy, as it initially failed due to the internal and 

external challenges they faced, but subsequently managed to 

implement it successfully. It is also possible to benefit from the 

experiences of other countries in targeting inflation in Syria and 

achieving economic growth in it, by knowing the reality of 

implementing the inflation targeting policy in the studied countries 

and the steps taken in them to meet the basic requirements of the 

inflation targeting policy and the monetary policy mechanism in 

light of the application of the inflation targeting policy in them. The 

study recommended the necessity to benefit from the experiences of 

developed and emerging markets and to identify the strengths that 

helped in achieving their success and reaching the specified goal 

and the weaknesses that impeded the progress of the targeting 

process and caused serious deviations from the target rate. Key 

words: inflation, inflation targeting policy, economic growth.  
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 المقدمةأولًا: 

تعد مشكمة التضخـ مف أىـ الظواىر الاقتصادية التي تواجو أي اقتصاد في العالـ، 
او ما  التضخـبيذه الظاىرة، ظيرت إلى الوجود سياسة استيداؼ  ونتيجة الاىتماـ المتزايد

كأحد الاستراتيجيات الحديثة في علبج التضخـ، " " Inflation Targeting يسمى
مف خلبلو يتمكف البنؾ المركزي النقدية،  لمسياسةباعتبارىا إطاراً لتحقيؽ اليدؼ النيائي 

دلات التضخـ في المدى القصير والمحافظة عمى استقرار الأسعار في مف خفض مع
 لطويؿ.الأجؿ ا
يتمثؿ الاستيداؼ في الإعلبف الصريح عف معدؿ أو مجاؿ يسمح فيو بتغيير  حيث

إذ تطمح ىذه السياسة إلى السيطرة عمى التضخـ والحفاظ عمى  معدلات التضخـ الفعمي،
يعزز النمو الاقتصادي، ويوفر معدلات النمو الاقتصادي عند المستويات المطموبة، بما 

 .ير تضخميةبيئة اقتصادية تتميز بمعدلات نمو غ
 الدراسات السابقةثانياً: 

 الدراسات العربية
دور السياسة النقدية في استهداف ( بعنوان: 2012دراسة )عبد الرزاق وآخرون،  -1

 (.2002/2012التضخم في الجزائر )
ىدفت الدراسة إلى معرفة مدى تحكـ السياسة النقدية في التضخـ مف خلبؿ تطبيؽ سياسة 

القياـ بدراسة تحميمية لمدى فعالية السياسة النقدية في استيداؼ استيداؼ التضخـ عبر 
( وقد تـ التوصؿ إلى أف السياسة 2018-2006التضخـ في الجزائر خلبؿ الفترة )

النقدية المتبعة في الجزائر تتحكـ بالتضخـ نسبياً فقط لأف أصؿ التضخـ في الجزائر ليس 
نما يتعمؽ أيضاً بأسباب مؤسس اتية وىيكمية، كما لا يمكف تطبيؽ سياسة نقدياً بحتاً وا 

استيداؼ التضخـ لعدـ توفر الشروط الأولية ليذه السياسة وأىميا استقلبؿ البنؾ 
 المركزي.

قياس وتقييم سياسة استهداف ( بعنوان: 2012الموسوي وآخرون، دراسة ) -2
 التضخم في أسواق مختارة.

ىدفت الدراسة إلى تحميؿ واقع تطبيؽ سياسة استيداؼ التضخـ في )نيوزيمندا، بريطانيا، 
تشيمي، تركيا( والوقوؼ عمى إمكانية تطبيقيا في الاقتصاد العراقي الذي شيد ارتفاعات 
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حادة في معدلات التضخـ وصمت إلى مستوى التضخـ الجامح وارتفاع في حجـ الإصدار 
سعر صرؼ الدينار العراقي، وقد توصمت الدراسة إلى أف عدـ النقدي وتدىور كبير في 

اد ىذا اعتمتوفر شروط تطبيؽ ىذه السياسة في العراؽ حاؿ دوف تطبيقيا لكف بالإمكاف 
الأسموب في إدارة السياسة النقدية في المستقبؿ عمى أف يسبؽ ذلؾ تذليؿ الصعوبات التي 

 تواجو تنفيذ ىذه السياسة.
 الدراسات الأجنبية

 ( بعنوان : Eroglu, Cınar, Eroglu, 2017دراسة ) -1
"An evaluation of the effectiveness of an inflation targeting 

strategy in Turkey" 

 جية استهداف التضخم في تركيا "يسترات" تقييم لفعالية ا
 مربعة طريقة باستخداـ التضخـ استيداؼ ستراتيجيةا أداء إلى تحميؿ ىدفت الدراسة

(LSM )وقد توصمت الدراسة إلى أف تركيا في الاقتصادية الانحدار لمظروؼ مع نموذج ،
 ذات علبقة ، عدـ وجودالتضخـ معدؿ أداء عمى إيجابي تأثير التضخـ لو استيداؼ نظاـ
 ولكف إيجابية علبقة النمو، وجود ومعدؿ التضخـ استيداؼ نظاـ بيف إحصائية دلالة

 التضخـ استيداؼ نظاـ، كما أف الصرؼ سعر وأداء التضخـ استيداؼ بيف نظاـ ضعيفة
 .الفائدة الاسمي سعر أداء عمى قوي إيجابي تأثير لو

 ( بعنوان :Mishkin, Frederic,2004 دراسة ) -2
"Can Inflation Targeting Work in Emerging Market Countries? 

  هل يمكن العمل باستهداف التضخم في دول الأسواق الناشئة"
 الاقتصاديات عف الناشئة الأسواؽ اقتصاديات اختلبؼ سبب إيجازإلى  ىدفت الدراسة
 في التضخـ استيداؼ نقدية لنجاحالو  ماليةال السياسة تطويرأىمية  مناقشة المتقدمة ثـ

( والبرازيؿ البمداف الناشئة )شيمي، حيث تعرض الدراسة تجارب الناشئة الأسواؽ دوؿ
 تقمبات مع يتعامموف جيد وكيؼ بشكؿ يعمؿ التضخـ استيداؼ لجعؿ يمزـ ما توضح
 استيداؼ نجاح تعزيز في الدولي النقد صندوؽ وضح دور، ومف ثـ تالصرؼ أسعار

 أكثر التضخـ استيداؼ إلى أف الدراسة تتوصم، وقد الناشئة الأسواؽ بمداف في التضخـ
، آلا أنو لممشاكؿ التي تتعرض ليا دواء ليس الناشئة وبالتالي بمداف الأسواؽ في تعقيداً 
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 الاقتصاد استقرار تعزيز في قوية لممساعدة أداة التضخـ بمثابة استيداؼ يكوف أف يمكف
 البمداف. ىذه في الكمي

 :ما يميز الدراسة الحالية عن الدراسات السابقة
تشابيت الدراسة الحالية مع الدراسات السابقة مف حيث اليدؼ، في تناوليا موضوع 

وفي اتباعيا المنيج الوصفي التحميمي، ألا أنيا اختمفت عنيا سياسة استيداؼ التضخـ، 
مكانية الاستفادة مف  في دراستيا لأثر سياسة استيداؼ التضخـ في تركيا والبرازيؿ، وا 

 ـ فييا في بيئة الأعماؿ السورية.تطبيؽ سياسة استيدؼ التضخ
 مشكمة الدراسةثالثاً: 
ارتفاعات حادة في معدلات التضخـ، نتيجة لأسباب عدة منيا  معظـ دوؿ العالـشيدت 

رتفاع معدلات لا وكاف، الأزمات الداخمية، ومنيا ما ىو خارجيما ىو داخمي سببتو 
ونتيجة ب الاقتصادية الداخمية والخارجية، التضخـ آثار سمبية عديدة عمى كافة الجوان
قامت العديد مف الدوؿ بتبني سياسية فقد للآثار السمبية المترتبة عمى ىذه الظاىرة 

منيا في تحقيؽ معدلات تضخـ منخفضة مف جية وزيادة  استيداؼ التضخـ وذلؾ رغبةً 
 ومف ثـ ،معدلات النمو الاقتصادي مف جية أخرى والتي كاف في مقدمتيا نيوزيمندا

 عمى حد سواء. اعتمدت ىذه السياسة مف قبؿ العديد مف الدوؿ المتقدمة والنامية
 :التساؤؿ الآتيتكمف مشكمة الدراسة في الإجابة عمى وعميو 

بأدواتيا المتمثمة بػ )معدؿ التضخـ، معدؿ ىؿ ساىـ تطبيؽ سياسة استيداؼ التضخـ  -1
في تحقيؽ النمو الاقتصادي الفائدة الحقيقي، سعر الصرؼ، التغير بالعرض النقدي( 

 في كؿ مف تركيا والبرازيؿ خلبؿ فترة الدراسة؟

ىؿ تختمؼ درجة معدؿ النمو الاقتصادي في تركيا والبرازيؿ نتيجة تطبيؽ سياسة  -2
 استيداؼ التضخـ فييا؟

 

 أهداف الدراسةرابعاً: 
 ىدفت الدراسة إلى تحقيؽ ما يمي:
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التطرؽ مف خلبؿ  براز دور سياسة استيداؼ التضخـ في تحقيؽ النمو الاقتصاديإ -1
إلى التجارب الناجحة لبعض الدوؿ في استخداـ سياسة استيداؼ التضخـ وكيفية 

 الاستفادة منيا
إذا ماتـ تبني سياسة استيداؼ الحصوؿ عمى نتائج يمكف الاستفادة منيا في سورية  -2

 التضخـ فييا.

بياف الاختلبؼ في معدؿ النمو الاقتصادي في تركيا والبرازيؿ نتيجة تطبيؽ سياسة  -3
 استيداؼ التضخـ فييا.

 أهمية الدراسةخامساً: 
في الاقتصاد وىو التضخـ نتيجة  ىاماً  تنبع أىمية الدراسة مف كونيا تعالج موضوعاً 

 ،تبة عميو مف خلبؿ تبني سياسة عرفت بسياسة استيداؼ التضخـللآثار السمبية المتر 
حيث تيدؼ الى تقميؿ معدلات التضخـ وتحقيؽ النمو الاقتصادي وتعرض ىذه الدراسة 

في استخداـ سياسة استيداؼ التضخـ وتضع بعض  والبرازيؿتجربة كؿ مف تركيا 
التجارب في التوصؿ  جؿ الاستفادة مف ىذهأالمقترحات لصانعي السياسة في سورية مف 

 إلى تجربة ناجحة في استيداؼ التضخـ.

 منهجية الدراسةسادساً: 
 كؿ مف المنيج الوصفي التحميمي.تـ الاعتماد عمى 

 الإطار النظري لمدراسة
 سياسة استهداف التضخم

 أولًا: مفهوم سياسة استهداف التضخم
الساحة الدولية، تعد سياسة استيداؼ التضخـ مف أحدث السياسات التي ظيرت عمى 

حيث تـ تبنييا مف قبؿ العديد مف الدوؿ منذ بداية عقد التسعينات مف القرف الماضي، وقد 
أتى ذلؾ التوجو مواكباً للؤزمات التي نتجت عف تطبيؽ الاستراتيجيات البديمة، مثؿ 
استيداؼ سعر الصرؼ، كما جاء تبنييا كجزء مف الدعـ الفني أو مشروطية الاستدانة 
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)السياسة النقدية تحت إطار استراتيجية استيداؼ التضخـ،  صندوؽ النقد الدولي مف قبؿ
 (8، ص 2018

تعرؼ سياسة استيداؼ التضخـ بأنيا: أداة وسيطة يتـ استخداميا مف قبؿ المصرؼ 
المركزي لإدارة السياسة النقدية، وتحقيؽ معدؿ تضخـ مستيدؼ في إطار زمني محدد، 

ة النقدية، عمى أف يعطى لممصرؼ المركزي استقلبلية كاممة وذلؾ مف خلبؿ آليات السياس
 (10، ص 2017)بف عدة،  في وضع السياسات وأف يكوف مسؤولًا عف النتائج المتحققة

كما عرفت بأنيا: نظاـ لمسياسة النقدية يتميز بالإعلبف العاـ عف اليدؼ الرسمي لمجالات 
دة، أو أكثر مع الاعتراؼ الظاىر أو ىدؼ كمي )رقمي( لمعدؿ التضخـ لفترة زمنية واح

، 2016)وجدي،  بأف تخفيض واستقرار التضخـ ىو اليدؼ الأولي لمسياسة النقدية
 (94ص

 ثانياً: أسباب التوجه نحو سياسة استهداف التضخم
ىناؾ العديد مف العوامؿ التي ساعدت عمى التوجو نحو سياسة استيداؼ التضخـ لعؿ 

 أبرزىا ما يمي:
في سنوات الثمانينات قد أثر سمباً عمى النمو الاقتصادي لذا وجب ارتفاع التضخـ  -1

 )مسعودة التحكـ في معدؿ التضخـ كيدؼ أساسي لمسياسة النقدية في المدى الطويؿ
 (57، ص 2016، ومرزوؽ

يحدد المصرؼ المركزي معدؿ أو مجاؿ التضخـ في فترة محدودة متفادياً بذلؾ  -2
سعر الصرؼ، أو المجاميع النقدية( كما إف  مشكمة تضارب الاستيدافات )كاستيداؼ

تحديد ىذه المعدلات مف شأنيا أف تضع قيود أماـ السمطة النقدية في إدارة السياسة 
 (3، ص 2018)بندر،  النقدية

تزايد الإبداعات وتنامي الابتكارات المالية وتحرير رأس الماؿ الأمر الذي انعكس  -3
المالي والاقتصاد الحقيقي وىو ما تكوف  سمبياً عمى طبيعة العلبقة بيف الاقتصاد

)جباري، والعوادي،  نتيجتو تكرار حدوث الأزمات والتقمبات الاقتصادية الدورية
 (76، ص 2014
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نجاح تجارب استيداؼ التضخـ في الدوؿ الصناعية بعد تخفيض معدلات التضخـ  -4
ىذه ورفع معدلات النمو وزيادة القدرة عؿ التصدي لمصدمات الاقتصادية جعؿ 

 (37، ص 2015)عينو،  السياسة ذات مصداقية ومرونة متميزة
 ثالثاً: شروط ومتطمبات تطبيق سياسة استهداف التضخم

لتطبيؽ سياسة استيداؼ التضخـ لا بد مف استيفاء جميع المتطمبات المؤسسية 
ية، والاقتصادية اللبزمة لذلؾ، كتوفير عدد مف الأدوات غير المباشرة لإدارة السياسة النقد

وتعزيز المصداقية والشفافية، إضافة إلى توافر القدرة لدى المصرؼ المركزي عمى متابعة 
البيانات وعمؿ التنبؤات اللبزمة، لمعرفة اتجاىات معدلات التضخـ ويتـ ذلؾ عبر 
التدريب وتقوية القدرات التحميمية والتقنية والعممية لموظفي البنؾ المركزي، والعمؿ عمى 

مف أجؿ تحسيف كافة العناصر التي تدخؿ في عممية اتخاذ قرارات  مواصمة الجيود
 (21، ص 2018)ادريس،  السياسة النقدية

 الشروط والمتطمبات الاقتصادية لاستهداف التضخم:  - أ

تؤثر الضغوط المالية، وضيؽ الأسواؽ المالية، وضعؼ النظاـ المصرفي عمى استقلبلية 
دارة السياسة  النقدية، مما يتطمب التنسيؽ الكامؿ بيف السياسات المصرؼ المركزي وا 

المالية والنقدية، والتناسؽ والتطابؽ بينيما، وذلؾ بيدؼ استقرار الطمب عمى النقود، 
وكسب الثقة بالعممة الوطنية، بما يمكف المصرؼ المركزي مف القياـ بدوره وتحقيؽ أىداؼ 

لى الأزمات التضخـ وتفادي الآثار السمبية التي قد تؤدي إلى الا نكماش الاقتصادي وا 
 (107، ص 2015)بشيشي،  المالية والمصرفية

 الشروط والمتطمبات العامة لاستهداف التضخم: - ب
يقصد بيا المعايير أو الخصائص التي يجب أف تتميز بيا الدولة المعنية: كالإعلبف العاـ 

لنقدية التزاماً عف أىداؼ رقمية لمعدؿ التضخـ في الأجؿ المتوسط حيث تمتزـ السمطة ا
صريحاً بتحقيؽ معدؿ تضخـ محدد خلبؿ فترة زمنية محددة، والتزاـ مؤسساتي لاستقرار 
الأسعار كيدؼ أولي لمسياسة النقدية في المدى الطويؿ، وزيادة شفافية السياسة النقدية 
ومصداقيتيا للبتصاؿ بالجميور والأسواؽ حوؿ خطط وأىداؼ صانعي السياسة النقدية، 

المعمومات معيا، كما يجب أف تتوفر لدى المصرؼ المركزي آليات متقدمة لمتنبؤ وتبادؿ 
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بمعدؿ التضخـ المحمي، وزيادة مسؤولية المصرؼ المركزي بغية إنجاز اليدؼ النيائي 
 (50، ص 2016)مسعودة ومرزوؽ،  مف خلبؿ إخضاعو لممساءلة

 الشروط الأولية الأساسية لاستهداف التضخم: - ت
الأساسية في تمؾ المعايير التي يجب أف تتوفر في دولة ما حتى تكوف تتمثؿ الشروط 

 لسياسة استيداؼ التضخـ فعالية أكبر في تطبيقيا وىي:
استقلبلية المصرؼ المركزي: وىو مف أىـ الشروط الأولية التي تساعد المصرؼ  -1

قدراً المركزي لموصوؿ إلى اليدؼ النيائي مف استخداـ سياستو النقدية وذلؾ بإعطائو 
 أكبر مف الحرية في استخداـ سياستو النقدية وتوجيو أدواتيا بشكؿ فعاؿ لبموغ أىدافيا

 (33، ص 2018)الموسوي وآخروف، 
امتلبؾ ىدؼ محدد: يتمثؿ الشرط الثاني بتوفر ىدؼ واحد لسياسة استيداؼ التضخـ  -2

ىو معدؿ محدد لمتضخـ لمدة زمنية محددة، أي تخمي المصرؼ المركزي عف أي 
ستيدافات اسمية أخرى مثؿ الأجور أو مستوى التشغيؿ، أو سعر الصرؼ الاسمي، ا

)الموسوي  يمكف أف تتعارض مع تحقيؽ الاستقرار في الأسعار عمى المدى الطويؿ
ولتجنب تمؾ المشاكؿ يجب ألا تكوف ىناؾ أي متغيرات ( 33، ص 2018وآخروف، 

ي المدى الطويؿ ىو اسمية مستيدفة مع النظر إلى ىدؼ التضخـ المنخفض ف
 (29، ص 2019)عبد الرزاؽ وآخروف،  اليدؼ الأساسي والوحيد لسياسة النقدية

وجود علبقة مستقرة بيف أدوات السياسة النقدية ومعدؿ التضخـ: حيث يجب أف يكوف  -3
ىناؾ علبقة مستقرة بيف أدوات السياسة النقدية ومعدؿ التضخـ يمكف التنبؤ بيا، كما 

النقدية أف تكوف قادرة عمى التنبؤ بالتضخـ وتقديره عند مستوى يتوجب عمى السمطة 
يمكف تحقيقو والتحكـ فيو، وفقاً لممعمومات المستقبمية المتاحة، وذلؾ مف خلبؿ بناء 
نموذج ديناميكي قادر عمى تحديد حجـ الانحرافات عف المسار المحدد والإيعاز 

 ة مف أجؿ إعادتو إلى مستواه المحددلمسياسة النقدية لاستخداـ أدواتيا المتاحة بفاعمي
 (33، ص 2018)الموسوي وآخروف، 

 
 النمو الاقتصادي
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يعد النمو الاقتصادي مصطمحاً جديداً نسبياً في التاريخ البشري، وقد اقترف بظيور 
نتاجيا الصناعي، وما صاحبيا مف تغيرات تقنية مستمرة وتراكـ  الرأسمالية وقدرتيا الآلية وا 

التي أدت إلى تحولات جوىرية لممجتمعات، كانت قبؿ ىذا النظاـ مجتمعات لرأس الماؿ 
بدائية تسعى لمحصوؿ عمى وسائؿ العيش والبقاء ولـ تيتـ بمقدار أو وتيرة الزيادة فييا 

 (16، ص 2013)كبداني، 

 

 أولًا: مفهوم النمو الاقتصادي:

ؿ الفردي الحقيقي مع حدوث زيادة مستمرة في متوسط الدخ بأنو: النمو الاقتصاديعرؼ 
الزيادة في الناتج القومي الإجمالي لفترة طويمة مف ، كما عرؼ عمى أنو: مرور الزمف

الزمف دوف حدوث تغيرات ميمة وممموسة في الجوانب الاقتصادية، السياسية، الاجتماعية 
 (30، ص 2017ة. )محمد، ومصطفى، والثقافي

يب الفرد مف الناتج المحمي الإجمالي كما يعرؼ النمو بأنو الزيادة الحاصمة في نص
الحقيقي )القيمة لسوقية لمجموع السمع والخدمات النيائية المنتجة داخؿ بمد ما خلبؿ فترة 

 (22، ص 2016زمنية( )حواس، 

 : فوائد النمو الاقتصاديثانياً 

إليو وذلؾ شكؿ النمو الاقتصادي ىدفاً تسعى غالبية اقتصادات الدوؿ النامية والمتقدمة 
لانعكاساتو الإيجابية عمى مستوى الدخؿ الفردي وبالتالي مستوى الرفاه الاقتصادي 
والاجتماعي لممجتمعات مف ىنا شرعت دوؿ عديدة في تطبيؽ سياسات وبرنامج تصحيح 
اقتصادية تيدؼ الى تحريؾ عجمة النمو الاقتصادي بيدؼ الوصوؿ الى التنمية المستدامة 

مف المشكلبت الاقتصادية كالفقر والبطالة وتذبذب التي تساىـ في معالجة العديد 
ومستويات الأسعار وقد ارتبط مفيوـ النمو الاقتصادي بالتطور المالي لاثر ذلؾ في كفاءة 
وفعالية استغلبؿ مصادر التمويؿ المتاحة وتوجيييا عبر قنوات الاستثمار المختمفة بما 

 (6، ص 2015يقات، )زر  يتلبءـ مع خطط التنمية الاقتصادية والاجتماعية
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 (39، ص 2018بما يمي )حكيـ،  فوائد النمو الاقتصادي يمكف تمخيص أىـ

تحسيف مستوى المعيشة: تعتبر تسحيف مستويات المعيشة مف الفوائد الأساسية لمنمو  -1
الاقتصادي، حيث أف الزيادة في كمية السمع والخدمات التي يقدميا الجياز الإنتاجي 

عمى مزيد مف ىذه السمع والخدمات. ومف ناحية أخرى سوؼ تتيح لمسكاف الحصوؿ 
فإف تحسيف مستوى الدخؿ يمكف الأفراد مف الإنفاؽ بشكؿ أكبر مف أجؿ تممؾ السمع 

 المعمرة مقابؿ تخصيص حصة أقؿ لمسمع الاستيلبكية الضرورية.
مكافحة الفقر: حيث يساعد النمو الاقتصادي الحكومة عمى اتخاذ الإجراءات  -2

أجؿ مكافحة الفقر، فزيادة الأرباح سوؼ تؤدي إلى زيادة الحصيمة  المختمفة مف
الضريبية، وبالتالي فإنو يمكف تخصيص جزء مف موازنة الدولة مف أجؿ زيادة فرص 
العمؿ ودعـ قطاعات الصحة المجانية، التي تستيدؼ المجتمعات الفقيرة والمعوزة، 

 راء.بالإضافة إلى دعـ قطاع التعميـ وتقديـ إعانات لمفق
تحسيف مستوى الخدمات العامة: إف زيادة الحصيمة الضريبية، الناتجة عف زيادة  -3

مستوى الدخؿ، وكنتيجة لمنمو الاقتصادي مف الممكف استخداميا مف أجؿ تحسيف 
المستوى الكمي والنوعي لمخدمات العامة التي تقدميا الدولة، مثؿ الخدمات الصحية 

سيف إنتاجية قوة العمؿ )رأس الماؿ البشري( والتعميـ، وكؿ ذلؾ سوؼ يؤدي إلى تح
 مما يساىـ في تعزيز إجراءات الإنماء الاقتصادي.
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 الإطار العممي لمدراسة
 تجارب دولية في استهداف التضخم

في بداية التسعينات اتبعت العديد مف البمداف أسموباً حديثاً لإدارة السياسة النقدية وذلؾ 
الأسعار، حيث بمغ عدد الدوؿ المطبقة ليذه السياسة حتى بيدؼ تحقيؽ الاستقرار في 

دولة، وتتنوع ىذه الدوؿ ما بيف دوؿ صناعية متقدمة ودوؿ أخرى  40نحو  2019عاـ 
كما طبقتيا كؿ مف فنمندا واسبانيا وسموفاكيا ثـ ، (Jahan, 2019, P 17) ناشئة أو نامية

أرمينا والتشيؾ وبولندا  يا كؿ مفنتعدلت عنيا بعد أف تبنت اليورو كعممة محمية، كما تب
 (Fisher, 2019, P 22)وىنغاريا 

 تجربة تركيا في استهداف التضخم: أولاً 

الاسعار عف طريؽ سياسة  فيعمدت تركيا عمى تحقيؽ استقرار  2000عاـ  في
بديؿ، وبعد  يلى نظاـ نقدماسة إكاف الاقتصاد بحاجة حيث استيداؼ سعر الصرؼ، 

انييار سياسة سعر الصرؼ تـ تخفيض العممة المحمية وىى الميرة التركية بشكؿ واضح 
، ومف اجؿ تخفيض ىذا المعدؿ تبنت  2001% عاـ 68وارتفعت نسبة التضخـ لتبمغ 

مركزي أصبح البنؾ ال 2002وفي بداية عاـ ، يتركيا سياسة استيداؼ التضخـ الضمن
تـ عقد اجتماعات لمجمس النقد بيدؼ  2005، أما في عاـ ةيتمتع بالاستقلبلية التام

اتخاذ قرارات حاسمة تتعمؽ بمستوى أسعار الفائدة وعمى أعقاب ىذه الاجتماعات نشر 
 البنؾ المركزي بياناً أكد فيو أف السياسة النقدية أصبحت أكثر قابمية لمتنبؤ.

المركزي التركي  تـ الاعتماد الرسمي لمسياسة حيث اتخذ البنؾ 2006وفي عاـ 
 (10، ص 2013)بوشرمة وبوعاممي،  الإجراءات الآتية:

تـ اختيار مؤشر أسعار الاستيلبؾ لقياس التضخـ باعتباره المؤشر الذي يتمتع  -
بسيولة كبيرة لممتابعة والقراءة الواضحة لدى الجميور، بالإضافة إلى القدرة الجيدة 

 عمى قياس تكمفة المعيشة.
%( عمى 4-%4-%5( ىي )2008-2006المستيدفة لمفترة )معدلات التضخـ  -

 التوالي.
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% مقارنة بالمعدؿ 2تـ تحديد نطاؽ السماح بالتغير لمعدؿ التضخـ الفعمي بحوالي  -
المستيدؼ كما قدـ البنؾ المركزي الفاصؿ الزمني اللبزـ لترؾ معدؿ التضخـ الفعمي 

عطاء التفسيرات الملبئمة لذلؾ.  تتغير وا 
فؽ الزمني حتى يصؿ فيو معدؿ التضخـ إلى قيمتو المثمى ويحتوي ىذا تـ إنشاء الأ -

الإجراء تحديداً ضمنياً لمسرعة اللبزمة لمتدخؿ لمعالجة الاختلبؿ عند وقوعو، ويعتبر 
 تعمقة بالسياسة في المدى المتوسط.ىذا مف صميـ الإجراءات الم
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 نجاح سياسة استهداف التضخم في تركيا
، 2015)بندر،  ما يمي:في تركيا اح سياسة استيداؼ التضخـ كاف مف ضمف أسباب نج

 (19ص 

استقلبلية البنؾ المركزي إذ استطاعت تركيا زيادة درجة استقلبلية البنؾ المركزي لدييا  -
بإدخاؿ تعديلبت عمى قانوف البنؾ المركزي وحؿ مشاكمو مع الخزينة العامة والحرية 

 مف الييمنة المالية.
عطاء ىذا اليدؼ الأولوية علبوة امتلبؾ تركيا ليدؼ  - وحيد ىو استقرار الأسعار وا 

، إذ احتاجت إلى 2001عمى ذلؾ فإف سعر الصرؼ أصبح أكثر مرونة منذ عاـ 
استخداـ أداة ارتكاز أخرى بعد قياميا بتعويـ سعر الصرؼ ومف ثـ تبنييا لسياسة 

 استيداؼ التضخـ.
أدوات وطرؽ جديدة لمتنبؤ تحسف سياسة الاتصاؿ وشفافية المعمومات وتطوير  -

بالتضخـ حيث قاـ البنؾ المركزي بتصميـ عدد مف النماذج لتشخيص وضع 
الاقتصاد التركي إلى جانب إصدار تقارير شيرية دورية وتقارير خاصة بسوؽ النقد 
الأجنبي والسياسة النقدية وكاف ليذه الشفافية الجديدة آثار إيجابية في زيادة ثقة 

 .المتعامميف بالسوؽ

  (2019-1990( المؤشرات الاقتصادية في تركيا خلبؿ الفترة )1الجدوؿ رقـ )

 التضخن العام 
سعر 

 الفائدة 

سعر 

صرف 

 رسمي

نمى 

المعروض 

 النقدي 

استهداف 

 التضخن

نمى إجمالي الناتج 

 المحلي

1990 60.30 6.44 0.003 53.08 0 9.27 

1991 65.98 5.20 0.004 82.93 0 0.72 

1992 70.08 5.16 0.007 78.14 0 5.04 

1993 66.09 5.38 0.011 64.22 0 7.65 

1994 105.21 -7.75 0.030 144.80 0 -4.67 

1995 89.11 18.01 0.046 104.19 0 7.88 

1996 80.41 21.22 0.081 116.54 0 7.38 
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1997 85.67 15.45 0.152 97.80 0 7.58 

1998 84.64 -18.69 0.261 89.32 0 2.31 

1999 64.87 25.29 0.419 101.99 0 -3.39 

2000 54.92 21.34 0.625 40.66 0 6.64 

2001 54.40 19.10 1.226 90.37 0 -5.96 

2002 44.96 20.52 1.507 27.89 0 6.43 

2003 21.60 18.07 1.501 14.44 0 5.61 

2004 8.60 14.24 1.426 20.79 0 9.64 

2005 8.18 14.02 1.344 35.97 0 9.01 

2006 9.60 9.09 1.428 22.17 1 7.11 

2007 8.76 11.27 1.303 15.23 1 5.03 

2008 10.44 6.99 1.302 24.82 1 0.85 

2009 6.25 12.92 1.550 12.66 1 -4.70 

2010 8.57 3.50 1.503 18.55 1 8.49 

2011 6.47 1.36 1.675 15.20 1 11.11 

2012 8.89 1.93 1.796 10.42 1 4.79 

2013 7.49 1.85 1.904 21.15 1 8.49 

2014 8.85 1.89 2.189 11.18 1 5.17 

2015 7.67 6.77 2.720 16.51 1 6.09 

2016 7.78 7.98 3.020 17.65 1 3.18 

2017 11.14 7.70 3.648 16.35 1 7.47 

2018 16.33 9.80 4.828 18.38 1 2.83 

2019 15.18 6.25 5.674 27.02 1 0.88 

 الدولي المصدر: البنؾ

 تجربة البرازيل في استهداف التضخم

عف  1999في مواجية الأزمات المالية في آسيا أعمف البنؾ المركزي البرازيمي عاـ 
%، مع ىامش 8التطبيؽ الرسمي لسياسة التضخـ وتـ استيداؼ معدلًا لمتضخـ يبمغ 

مثابة اليدؼ ( استخدمت البرازيؿ معدؿ الفائدة لميمة واحدة بيف المصارؼ ب2 -سماح )+/
التشغيمي لمسياسة النقدية كما قامت بتطبيؽ سياستيا النقدية مف الناحية التشغيمية مف 
خلبؿ عمميات السوؽ المفتوحة عمى سندات الخزانة أو السندات التي يصدرىا البنؾ 
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المركزي البرازيمي، كما لجأ البنؾ المركزي البرازيمي إلى تنظيـ السيولة المتاحة في البنوؾ 
لمؤسسات المالية مف خلبؿ مجموعة مف الأدوات ىي: متطمبات الاحتياطي القانوني وا

وسعر الخصـ وعمميات السوؽ المفتوحة، والتي تعد الأداة الأساسية في إدارة السياسة 
النقدية حيث يتدخؿ البنؾ المركزي بائعاً أو مشترياً لسندات حكومية يتـ تسعيرىا وفقاً لقوى 

لبنؾ المركزي عمى عمميات الشراء النيائي وعمميات الشراء مع إعادة السوؽ، حيث يعتمد ا
 (229، ص 2017البيع )جلبؿ الديف، 

 نجاح سياسة استهداف التضخم في البرازيل
سمح تطبيؽ سياسة استيداؼ التضخـ في البرازيؿ بالتخفيؼ مف وتيرة التوقعات السمبية 

ذلؾ إلى التحسف الكبير الذي تحقؽ في ولا سيما بعد اعتماد نظاـ الصرؼ المرف ويرجع 
مجاؿ زيادة شفافية البنؾ المركزي وقدرتو عمى خدمة اليدؼ النيائي بكفاءة عالية وتعزيز 

، ص 2014. )جباري، والعوادي، السياسة المالية بما يتلبءـ ومتطمبات النظاـ الجديد
97) 
 
 
 
 

 (2019-1990فترة )( المؤشرات الاقتصادية في البرازيؿ خلبؿ ال2الجدوؿ رقـ )

 التضخن  العام
سعر 

 الفائدة 

سعر 

صرف 

 رسمي

نمى 

المعروض 

 النقدي 

استهداف 

 التضخن

نمى إجمالي 

 الناتج المحلي

1990 2947.73 25.29 0.00 640.87 0 -3.10 

1991 432.79 49.23 0.00 501.62 0 1.51 

1992 951.96 60.00 0.00 1749.38 0 -0.47 

1993 1927.38 40.15 0.04 3280.65 0 4.67 

1994 2075.89 80.24 0.66 1102.38 0 5.33 

1995 66.01 28.40 0.92 44.30 0 4.42 

1996 15.76 55.46 1.01 31.03 0 2.21 
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1997 6.93 65.41 1.08 17.24 0 3.39 

1998 3.20 77.62 1.16 12.02 0 0.34 

1999 4.86 67.06 1.81 18.12 1 0.47 

2000 7.04 48.50 1.83 19.70 1 4.39 

2001 6.84 45.64 2.35 38.41 1 1.39 

2002 8.45 48.34 2.92 6.14 1 3.05 

2003 14.71 46.45 3.08 18.58 1 1.14 

2004 6.60 43.78 2.93 13.57 1 5.76 

2005 6.87 44.64 2.43 18.35 1 3.20 

2006 4.18 41.24 2.18 16.76 1 3.96 

2007 3.64 35.02 1.95 22.02 1 6.07 

2008 5.68 35.37 1.83 17.88 1 5.09 

2009 4.89 34.79 2.00 15.69 1 -0.13 

2010 5.04 29.12 1.76 13.72 1 7.53 

2011 6.64 32.83 1.67 16.58 1 3.97 

2012 5.40 26.58 1.95 13.21 1 1.92 

2013 6.20 18.50 2.16 10.14 1 3.00 

2014 6.33 22.40 2.35 12.91 1 0.50 

2015 9.03 33.83 3.33 11.56 1 -3.55 

2016 8.74 40.70 3.49 11.39 1 -3.28 

2017 3.45 41.76 3.19 4.19 1 1.32 

2018 3.66 34.66 3.65 7.10 1 1.32 

2019 3.73 31.99 3.94 8.60 1 1.14 

 المصدر: البنؾ الدولي
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 سياسة استهداف التضخم في سورية:

 توافؽ ضرورة النقدييف نظر وجية مف النقود عرض نمو استيداؼ تيجيةراستا تقضي     
 عممت وقد، ذاتيا لمفترة الإجمالي المحمي الناتج نمو مع مفزابالت النقدي العرض نمو

 مف ذلؾ حوض  وت  ، التضخـ استيداؼ مع امفز بالت النقود عرض نمو استيداؼ عمى سورية
 لنمو مستيدؼ معدؿ عف الإعلبف خلبليا مف تـ التي العاشرة الخمسية الخطة خلبؿ

-2010/ أعواـ بيف العاشرة الخمسية الفترة خلبؿ سنوياً %/ 8/ ػػب محدد النقدي العرض
 الفترة في النقدي العرض لنمو استيدافيا في النقدية السمطات/، ولـ تنجح 2006
 نمو معدلات في ارتفاعاً  شيد قد 2009اـ ع باستثناء السوري الاقتصاد أف   كما، المذكورة
 (88، ص 2016)قطماوي،  %/8/ المستيدؼ المعدؿ تجاوزت النقدي العرض

ولموصوؿ إلى ىدؼ مصرؼ سورية المركزي في الحفاظ عمى معدلات تضخـ منخفضة 
، M2  والسيولة المحمية M1نسبياً، تـ الحفاظ عمى تقارب بيف نمو نسبتي الكتمة النقدية 

وبالنسبة لإدارة سعر الصرؼ، فإف  سياسة سعر الصرؼ المتب عة مف قبؿ مصرؼ سورية 
ضبط و المركزي تقوـ عمى إدارة سعر صرؼ حقيقي فع اؿ قريب مف مستوياتو التوازني ة 

( وذلؾ بما يضمف SDRتقمبات الميرة السورية مقابؿ المكونات الأساسية لسمة الربط )
مية، فوجود عممة وطنية مستقرة يعتبر مؤشراً رئيساً عمى تحقيؽ الأىداؼ الاقتصادية الك

استقرار بيئة الاقتصاد الكمي، وبالتالي تحقيؽ التوازف السميـ بيف ضبط معدلات التضخـ 
مف جية، والحفاظ عمى تنافسية الاقتصاد السوري خاصة ما يتعمؽ بتشجيع الصادرات 

، ص 2011ضخـ كانوف الثاني، )تقرير الت عمى المدى المتوسط والطويؿ مف جية أخرى
9-11) 

 الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة

مف  Descriptive Statistics)) الدراسة لمتغيرات تـ عرض الإحصاءات الوصفية
خلبؿ: الوسط الحسابي، والانحراؼ المعياري، وأعمى قيمة وأقميا، وذلؾ لوصؼ متغيرات 

 الدراسة وصفاً يعكس واقع البيانات.

 ( الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة3رقـ )الجدوؿ 
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Descriptive Statistics 

 N 
Minimu

m 
Maximu

m Mean 
Std. 

Deviation 

 526.086 160.97 2948 3 60 التضخممعدل 

 21.136 25.96 80 -19- 60 الفائدةمعدل 

 1.292 1.68 6 0 60 الصرفسعر 

نمو المعروض 
 النقدي

60 4 3281 151.74 494.694 

 3.919 3.41 11 -6- 60 النمو الاقتصادي

 المصدر: إعداد الباحثة

لمعػدؿ التضػخـ (، وبمغت أكبػر قيمػة 160.97) بمغ الوسط الحسابي لمعدؿ التضخـ -
مػػـ يػػدؿ عمػػى انخفػاض معػػدؿ التضػػخـ بشػػكؿ واضػػح مػػا (، 3(، وأقػؿ قيمػػة )2948)

 بيف المتوسط وأكبر قيمة وأقميا.
لمعػػػدؿ الفائػػػدة (، وبمغػػػت أكبػػػر قيمػػػة 25.96) الفائػػػدةبمػػػغ الوسػػػط الحسػػػابي لمعػػػدؿ  -

 .(19-(، وأقؿ قيمة )80)
لسػػػعر الصػػػرؼ (، وبمغػػػت أكبػػػر قيمػػػة 1.68)بمػػػغ الوسػػػط الحسػػػابي لسػػػعر الصػػػرؼ  -

 .(0(، وأقؿ قيمة )6)
لمعػرض النقػدي (، وبمغػت أكبػر قيمػة 151.74)بمغ الوسط الحسابي لمعرض النقػدي  -

ى انخفػػػاض معػػػدؿ العػػػرض النقػػػدي بشػػػكؿ مػػػـ يػػػدؿ عمػػػ(، 4(، وأقػػػؿ قيمػػػة )3281)
 واضح ما بيف المتوسط وأكبر قيمة وأقميا.

لمعػػدؿ (، وبمغػػت أكبػػر قيمػػة 3.41) بمػػغ الوسػػط الحسػػابي لمعػػدؿ النمػػو الاقتصػػادي -
مػػـ يػػدؿ عمػػى انخفػػاض معػػدؿ التضػػخـ (، 6-(، وأقػػؿ قيمػػة )11)النمػػو الاقتصػػادي 

 بشكؿ واضح ما بيف المتوسط وأكبر قيمة وأقميا.

 بار فرضيات الدراسةاخت

 الفرضية الأولى:

لا يوجد فروق ذات دلالة احصائية بين متوسط معدل النمو الاقتصادي في تركيا  
 والبرازيل تعزى إلى تطبيق سياسة استهداف التضخم



 نوار هاشمد.        سحر المسلط      2021عام  24العدد   43مجلة جامعة البعث   المجلد 

157 

 طبػيف متوسػ لقيػاس الفػرؽ المعنػوي Independent Samples T-Testتػـ إجػراء اختبػار 
. وذلؾ لاختبار الفػروؽ بػيف متوسػط معػدؿ (Independent Samples) تيفعينتيف مستقم

 النمو الاقتصادي في تركيا والبرازيؿ.
 ( الإحصاءات الوصفية لمعدؿ النمو الاقتصادي في البمداف المدروسة4الجدوؿ رقـ )

Group Statistics 

 
 N Mean البلد

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean 

لمعدل النمو 
 الاقتصادي

 0.833 4.561 4.60 30 تركيا

البراز
 يل

30 2.22 2.742 0.501 

 المصدر: إعداد الباحثة

يبيف الجدوؿ أعلبه الإحصاءات الوصفية لمعدؿ النمو الاقتصادي في تركيا والبرازيؿ 
بينما الوسط الحسابي  4.60حيث بمغ الوسط الحسابي لمعدؿ النمو الاقتصادي في تركيا 

وبالتالي يوجد فروؽ لصالح الوسط الحسابي  2.22لمعدؿ النمو الاقتصادي في البرازيؿ 
 الأكبر وىي معدؿ النمو الاقتصادي في تركيا.
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 اختبار فروؽ معدؿ النمو الاقتصادي في البمداف المدروسة (5الجدوؿ رقـ )
Independent Samples Test 

 

Levene's Test 
for Equality of 

Variances 
t-test for Equality of Means 

F Sig. T Df 
Sig. (2-
tailed) 

Mean 
Differenc

e 

Std. Error 
Differenc

e 

95% 
Confidence 

Interval of the 
Difference 

Lower Upper 

 النمو

Equal 
variances 
assumed 

5.962 0.018 2.447 58 0.017 2.377 0.972 0.432 4.322 

Equal 
variances not 

assumed 

  2.447 47.542 0.018 2.377 0.972 0.423 4.331 

 المصدر: إعداد الباحثة
 

اختبار ت لعينتيف مستقمتيف  Independent Samples Testأظيرت نتائج اختبار 
( وىي أصغر 0.018أف مستوى دلالة اختبار ليفيف لمتجانس يساوي ))تركيا( و)البرازيؿ( 

 Equal variances not%( مما يدؿ عمى أف التبايف بيف البيانات غير متساوٍ 5مف )

assumed،  وبالتالي 5أظيرت النتائج أف قيمة مستوى الدلالة جاء أصغر مف كما %
كبر وىي تجربة تركيا في يوجد فروؽ ذات دلالة معنوية لصالح الوسط الحسابي الأ

 استيداؼ التضخـ.

وبالتالي يوجد فروق ذات دلالة احصائية بين متوسط معدل النمو الاقتصادي في تركيا 
والبرازيل تعزى إلى تطبيق سياسة استهداف التضخم، حيث نجحت سياسة تركيا في 

 روسة.استهداف التضخم في زيادة معدلات النمو الاقتصادي فيها خلال الفترة المد

 :الثانيةالفرضية 

ثر ذو دلالة إحصائية لمساهمة سياسة استهداف التضخم في تحقيق النمو ألا يوجد  
وبغرض اختبار الفرضية تـ  الاقتصادي في البمدان المدروسة خلال الفترة المدروسة.

إجراء اختبار الانحدار الخطي المتعدد لاختبار أثر أدوات سياسة استيداؼ التضخـ 
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تضخـ، معدؿ الفائدة، العرض النقدي، سعر الصرؼ( كمتغير مستقؿ في )معدؿ ال
 المتغير التابع النمو الاقتصادي
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أدوات سياسة استيداؼ التضخـ  الإحصائية لاختبار العلبقة بيف ( الدلالة6الجدوؿ رقـ )
 والنمو الاقتصادي

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 

1 0.301
a
 0.091 0.024 3.871 

 المصدر: إعداد الباحثة

وىػػو مػػا يبػػػيف (، 0.301)تسػػاوي  Rيتضػػح مػػف الجػػدوؿ أعػػلبه أف قيمػػة معامػػؿ الارتبػػاط 
ىػػػو التحديػػػد وأف معامػػػؿ مػػػا بػػػيف أدوات سياسػػػة اسػػػتيداؼ التضػػػخـ متوسػػػط وجػػػود ارتبػػػاط 

النمػػػػػػػػػو مػػػػػػػػػف %(، 2.4)فسػػػػػػػػػر ت أدوات سياسػػػػػػػػػة اسػػػػػػػػػتيداؼ التضػػػػػػػػػخـ فإ، أي (0.024)
 الاقتصادي.

 ( الدلالة الإحصائية لاختبار القوة التفسيرية لتبايف نموذج الدراسة7الجدوؿ رقـ )
ANOVA

a
 

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 82.082 4 20.520 21.370 0.026
b
 

Residual 824.015 55 14.982 
  

Total 906.097 59 
   

إعداد الباحثةالمصدر:   
الدلالػػة الإحصػػائية لمقػػوة معرفػػة تحميػػؿ التبػػايف الػػذي يمكػػف مػػف خلبلػػو  أعػػلبه يبػػيف الجػػدوؿ

الحسػػابية ومعنويػػة الدلالػػة  (،12.370، وىػػي )Fالتفسػػيرية لمنمػػوذج عػػف طريػػؽ إحصػػائية 
(sig =0.026)، الدلالػػػػة الإحصػػػػائية لنمػػػػوذج الانحػػػػدار الخطػػػػي مػػػػف الناحيػػػػة  يؤكػػػػد ممػػػػا

 بشكؿ عاـ معنوي.أي النموذج  ،الإحصائية

أدوات سياسة استيداؼ التضخـ  لأثرالدراسة  ( الدلالة الاحصائية لنموذج8الجدوؿ رقـ )
 في النمو الاقتصادي
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Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

T Sig. 

B 
Std. 

Error 
Beta 

 

 0.000 5.054  1.047 5.291 الثابت

التضخم معدل  0.002- 0.001 0.217- 1.153- 0.014 

 0.150 -1.461 -0.198 0.025 -0.037 سعر الصرف

 0.272 -1.109 -0.155 0.425 -0.471 معدل الفائدة

نمو المعروض 
 النقدي

0.001 0.001 0.102 0.544 0.589 

 المصدر: إعداد الباحثة

حصػػائياً إدالػػة  غيػػر ىػػي (التضػػخـأدوات سياسػػة اسػػتيداؼ إلػػى أف )أعػػلبه يشػػير الجػػدوؿ 
باسػػػتثناء متغيػػر معػػػدؿ التضػػػخـ %(، 5وفػػؽ الدلالػػػة الإحصػػائية، التػػػي جػػػاءت أكبػػر مػػػف )

ثدددر ذو دلالدددة ألا يوجدددد وبالتػػػالي يػػػتـ قبػػػوؿ فرضػػػية العػػػدـ ورفػػػض الفرضػػػية البديمػػػة حيػػػث 
إحصائية لمساهمة سياسة اسدتهداف التضدخم فدي تحقيدق النمدو الاقتصدادي فدي البمددان 

 روسة خلال الفترة المدروسة.المد

 النتائج والتوصيات

 أولًا: النتائج

 النتائج المستفادة من تجارب الدول الأخرى 

 أفرزت نتائج دراسة تجربتي كؿ مف تركيا والبرازيؿ ما يمي:

في استيداؼ التضخـ في سوريا وتحقيؽ  تجارب الدوؿ الأخرىيمكف الاستفادة مف  -
معرفة واقع تطبيؽ سياسة استيداؼ التضخـ في  يا، مف خلبؿالاقتصادي في النمو

البمداف المدروسة والخطوات المتبعة فييا لاستيفاء المتطمبات الأساسية لسياسة 
استيداؼ التضخـ وآلية السياسة النقدية في ظؿ تطبيؽ سياسة استيداؼ التضخـ 

 فييا.
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ت تطبيؽ نجحت الدوؿ الأخرى في تبني سياسة استيداؼ التضخـ، عبر تمبية متطمبا -
ىذه السياسة إذ فشمت في بادئ الأمر بسبب التحديات الداخمية والخارجية التي 

 واجيتيا ولكنيا تمكنت فيما بعد مف تطبيقيا بنجاح.
يتطمب توافر متطمبات تطبيقيا مف  التضخـ استيداؼ سياسة التوجو نحو تطبيؽ إف -

 السياسة، كما يتطمب وجودتوافر الشروط الاقتصادية والعامة والأولية لتطبيؽ ىذه 
وىو ما لايتوفر في الاقتصاد  النقدية متطورة لمسياسة وأدوات ومالية نقدية أسواؽ

 السوري.
إف تعويـ سعر الصرؼ قد أثبت نجاح في الدوؿ الأخرى وىو ما لا يتوفر في  -

 الاقتصاد السوري نظراً لعدـ توفر البيئة الاقتصادية المواتية لو.

 تجارب الدول الأخرى ودراسة بيانات وأرقام الاقتصاد السوريتعمق في ال خلال من
 وجدت الباحثة النقاط الآتية:

 عمى التضخـ استيداؼ لتطبيؽ اللبزمة الاستقلبلية إلى المركزي سورية مصرؼ يفتقر 
 لا المصرؼ عمؿ أف إلا الاستقلبلية ىذه المركزي لمنح المبذولة المحاولاتمف  الرغـ
 في الاقتصاد لوزير بالمرجعية والمتمثمة السياسية بالسمطة كبير وبشكؿ مرتبط زاؿ
 .المصرؼ عمؿ مفاصؿ أىـ

 لا متلبزمتاف سمتاف وىما والمصداقية الشفافية إلى سورية في النقدية السياسة تفتقر 
 بيف الثقة مف جسر بناء أجؿ مف مراحؿ عمى مان  ا  و ، بسيولة اكتسابيما يمكف

وتعاني المنظمات  .أخرى جية مف النقدية والسمطة جية مف والمستثمريف الجميور
المدنية والبحثية في سورية مف مشكمة عدـ توافر بيانات كافية عف الاقتصاد السوري 
وحجب الكثير مف البيانات واعتبارىا سرية مما يؤثر عمى شفافية ومصداقية أي ة 

 بيانات تصدر عف السمطات النقدية في سورية.
 ؿ سنوات الأزمة والمضاربة عمى سعر صرؼ الميرة السورية خلب الصرؼ أسعار تعدد

)اقتراب  الصرؼ سعر توحيد نحو التوجو ولكف ،اقتصادياً  عائقاً  يشكؿولا يزاؿ  كاف
سعر الصرؼ الرسمي مف سعر صرؼ السوؽ السوداء( يمكف أف يترؾ آثاراً 
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اقتصادية ايجابية وخصوصاً مف ناحية الوصوؿ إلى معدلات تضخـ مستيدفة 
 مقبولة. 

 نتائج اختبار الفرضيات

يوجد فروؽ ذات دلالة احصائية بيف متوسط معدؿ النمو الاقتصادي في تركيا  -
طبيؽ سياسة استيداؼ التضخـ، حيث نجحت سياسة تركيا في والبرازيؿ تعزى إلى ت

 استيداؼ التضخـ في زيادة معدلات النمو الاقتصادي فييا خلبؿ الفترة المدروسة.

بأدواتيا ثر ذو دلالة إحصائية لمساىمة سياسة استيداؼ التضخـ أ عدـ وجود -
النمو في تحقيؽ المتمثمة بػ )معدؿ الفائدة، العرض النقدي، سعر الصرؼ( 

، حيث أف ىناؾ عوامؿ أخرى الاقتصادي في البمداف المدروسة خلبؿ الفترة المدروسة
كاف ليا أثراً قوياً في تراجع معدلات النمو الاقتصادي في البمداف المدروسة أبرزىا 

بينما تبيف  .قطاع التجارة الخارجية والتصدير حدوث الأزمة المالية العالمية، وتراجع
في تحقيؽ النمو الاقتصادي في البمداف لمعدؿ التضخـ ثر ذو دلالة إحصائية أ وجود

وأف تطبيؽ سياسة استيداؼ التضخـ ساىمت في تخفيؼ حدة الانخفاض  المدروسة
 في معدلات النمو الاقتصادي فييا.
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 ثانياً: التوصيات

 في ضوء النتائج السابقة فإف الباحثة توصي بما يمي:و 

استيداؼ التضخـ ينبغي توافر مجموعة مف المتطمبات أىميا: وجود لتبني سياسة  -
استقرار في الاقتصاد الكمي وفي القطاع المالي بالقدر الكافي، إضافة إلى عدـ 
ارتفاع نسبة المديونية الخارجية بالنسبة لمناتج المحمي الإجمالي، عدـ وجود ىيمنة 

عكس، ضرورة استقلبلية المصرؼ لمسياسة المالية عمى حساب السياسة النقدية أو ال
المركزي وتفويضو بتحقيؽ ثبات الأسعار، إضافة إلى توافر بيانات دقيقة ربع سنوية 
عف الناتج المحمي الإجمالي وىو الذي لا يتوفر في سورية وىو ما يجب أخذه بعيف 

 الاعتبار.
 عمىجراء اصلبحات تقوـ بإوالتي تطبيؽ برامج الإصلبحات الاقتصادية ضرورة  -

أسباب  ومعالجة استيداؼ التضخـ تطبيؽ سياسةفي  البدءقبؿ  الصعيد الاقتصادي
 .التضخـ ظاىرة

سواؽ المتقدمة والناشئة والوقوؼ عمى مواطف القوة التي الاستفادة مف تجارب الأ -
الضعؼ التي   ساعدت في تحقيؽ نجاحيا ووصوليا إلى اليدؼ المحدد ومواطف

بت بحصوؿ انحرافات خطيرة عف المعدؿ عرقمت سير عممية الاستيداؼ وتسب
 .المستيدؼ

رادة سياسية قوية تستيدؼ برنامجاً  - لا بد أف تطمح الدولة لتكويف رؤية واضحة وا 
 عممياً يؤدي إلى استيداؼ التضخـ وتحقيؽ الأىداؼ المنشودة.

وضع خطة اقتصادية متكاممة لرسـ مسارات النمو الاقتصادي الممكنة في سورية  -
 القريبة والمتوسطة المقبمة مع أخذ مختمؼ السيناريوىات المحتممة بعيف الاعتبارلمفترة 

والوقوؼ عمى  الدوؿ الأخرى المطبقة لسياسة استيداؼ التضخـالاستفادة مف تجارب  -
مواطف القوة التي ساعدت في تحقيؽ نجاحيا ووصوليا إلى اليدؼ المحدد ومواطف 

وتسببت بحصوؿ انحرافات خطيرة عف  الضعؼ التي عرقمت سير عممية الاستيداؼ
 .المعدؿ المستيدؼ
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إصلبح انظمة مصرؼ سورية المركزي كجزء مف جيود الإصلبح وتقييـ موقؼ  -
مكانياتيا لواضعي السياسات، ومقارنة السياسات البديمة وتقييـ  السياسة النقدية وا 

يدة تأخذ المخاطر، وعمى راسمي السياسة النقدية في سورية انتياج سياسة نقدية رش
 بالاعتبار العلبقة الطويمة والقصيرة الأجؿ بيف السياسة النقدية ومعدؿ التضخـ.
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